PROGNOSE

Prognose fiir 1987:
Schwacheres Wachstum, hohere Arbeitslosigkeit

Die Osterreichische Konjunktur schwiécht sich ab.
Aus dem Ausland kemmen keine Wachstumsim-
pulse, die Nachfrage ist seit Monaten rlcklaufig,
Am starksten trifft der Exportausfall die Industrie,
wo sinkende Auftragseingédnge das Investitions-
klima trilben und den Zwang zu beschaftigungs-
sparenden Rationalisierungsmanahmen noch ver-
stérken Fir die privaten Haushalte, die sich schon
bisher wenig ausgabenfreudig zeigten, bietet die
wieder steigende Unsicherheit der Arbeitspldtze
ein zusatzliches Motiv zu hdherer Spartatigkeit

I IV, Quartal 1986 stagnierte die reale Wertschdp-
fung (saisonbereinigt), weshalb auch im Jahres-
durchschnitt das Wirtschaftswachstum {--1,8%)
nicht ganz die vom Institut prognostizierte Marke
von 2% erreichte Das tiefe Niveau zu Jahresende
und die geringen Aussichten auf eine neuerliche
Konjunkturbelebung erfordern auch eine Revisicn
der Wachstumsprognose flr heuer von 2% auf
1%,

QOsterreichs wichtigste Exportmiérkte in Westeu-
ropa sind, im Gegensatz zu jenen in Ubersee,
noch aufnahmefahig, doch muB mit stérkerer
Preiskonkurrenz aus dem Dollarraum und anderen
Landern mit weicherer Wihrung gerechnet wer-
den. Eine Steigerung der Warenausfuhr ist daher
heuer unwahrscheinlich

Im Auslénderreiseverkehr zeichnet sich, erstmals
seit drei Jahren, ein realer Einnahmenzuwachs von
1% ab. Einige negative Sondereffekte sind wegge-
fallen, und in den Herkunftsidndern haben sich die
Haushaltsbudgets verbessert.

Auch in Osterreich erzielten die Haushalte aus
Lohn- und Gehaltserhdhungen, der Energieverbilli-
gung und einer Steuersenkung einen deutlichen
Kaufkraftgewinn Ein guter Teil hievon wurde bis-
her gespart, und es ist fraglich, ob die Verbrau-
cher im Verlauf dieses Jahres, bei wieder knappe-
ren Verdienstzuwachsen und unsicheren Erwar-
tungen, verstarkt Guter kaufen Eher dirfte die
Sparneigung hoch bleiben und der private Kon-
sum um nur etwa 2%% wachsen,

Die Investitionen verlieren an Dynamik. Absatz-
und Ertragsaussichien bieten wenig AnlaB, zusétz-
liche Produktionskapazitaten zu schaffen, doch
behalten Rationalisierung und Strukturverbesse-
rung als "autonome” Investitionsmotive ihre Be-
deutung. Wahrend die Industrie kaum mehr Ma-
schinen und Ausridstungsglter anschaffen wird als
im Vorjahr, werden die Ubrigen Wirtschaftsberei-
che ein Wachstum von insgesamt 2% ermdgli-
chen

Auch die Bauwirtschaft wird von privaten Investi-
tionsvorhaben profitieren. Neben dem Wirtschafts-
bau wird auch der Wohnbau, dank hoherer Nach-
frage im Eigenheimbau, expandieren Da jedoch
die direkten &ffentlichen Bauauftrdge drastisch
gingeschrankt werden, wird das gesamie reale
Bauvolumen um nicht mehr als 1% steigen.

Trotz erheblicher Terms-of-Trade-Gewinne und
einer gedémpften Importneigung verbesserte sich
1986 die Leistungsbilanz nur um 5 Mrd. S in einen
UberschuB von 2,6 Mrd. 8. Heuer kann die Preis-
entwicklung die weitere Verschlechterung des rea-
len AuBenbeitrags nicht mehr wettmachen, sodaf
sich wieder ein negativer Saldo von ungefdhr
4 Mrd. § argeben wird.

Fallende Importpreise haben im Varjahr die Infla-
tionsrate auf 1,7% sinken lassen. Wenngleich die
unmittelbare Wirkung der Erd&lverbilligung allmah-
lich auslauft, verhindern doch die schwachere
Lohndynamik und die anhaltend maBige Endnach-
frage eine Beschleunigung des Preisauftriebs auf
mehr als 2%

Seit Herbst reagiert der Arbeitsmarkt auf das Ab-
flauen der Konjunktur. Vor allem die Industrie baut
Arbeitskrafte nun offenbar rascher ab, als dies in
frilheren Abschwungphasen der Fall war. Der
strenge Winter hat sich auf die Baubeschaftigung
unglnstig ausgewirkt Im Jahresdurchschnitt
diirfte auch die gesamte Beschéaftigung den Stand
des Vorjahres nicht erreichen; bei weiterhin stei-
gendem Angebot an Arbeitskriften erhoht sich
die Arbeitslosigkeit auf eine Rate von knapp 6%
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PROGNOSE

Ungleichgewichte in den Leistungs-
bilanzen erhohen das internationale
Konjunkturrisiko

In den Industrielandern ist der Aufwértstrend der
Konjunktur seit dem Herbst fast zum Stillstand ge-
kommen. Der Export in die Oststaaten und in die Drit-
te Weilt wurde durch die KaufkrafteinbuBen dieser
Lander empfindlich getroffen; real schrumpfien die
Lieferungen 1986 um 6%%. Das hohe Leistungsbi-
lanzdefizit der USA miBte eigentlich durch das steti-
ge Abgleiten des Dollarkurses mit der Zeit korrigiert
werden, doch birgt das neue Risiken fir den interna-
tionalen Handel: Die Exporterldse der Entwicklungs-
lander aus — Uberwiegend in Dollar fakturierten —
Rohwarenlieferungen verlieren weiter an Kaufkraft,
und in Westeuropa und Japan fallt der Export als Mo-
tor des Wachstums aus

Zwar ist die Binnennachfrage im QECD-Raum durch
die markante Verbesserung der Terms of Trade ge-
starkt worden, doch kann sie die Exportschwache
nicht wettmachen. Die rezessiven Einflisse im expo-

nierten Sektor machen die Absatzerwartungen und
die Arbeitsplétze unsicherer und démpfen so die
Ausgabenneigung von Konsumenten und Investoren.
Auch setzt die Wirtschaftspolitik allgemein kaum sti-
mulierende Impulse, um die bisher erreichte Konsoli-
dierung der offentlichen Haushalte nicht wieder zu
gefahrden. Wohi ist die Geldpolitik deutlich expansiv
geworden, doch kann der Rickgang der Zinsen den
des Preisniveaus kaum “einhoclen®. SchlieBlich fehit
es nach wie vor an einer international koordinierten
Strategie, um die erddlpreis- und wechselkursbeding-
ten Kaufkraftverschiebungen ohne Ruckschlage far
die Weltkonjunktur zu bewiltigen.

Deutliche Symptome des steigenden Konjunkturrisi-
kos sind die abflauende Wirtschaftsaktivitdt in den in-
dustrieldndern, der abnehmende Wirkungsgrad wirt-
schaftspolitischer MaBnahmen (dort, wo Bereitschaft
besteht, sie einzusetzen) und die wieder akut wer-
dende internationale Schuldenkrise.

Obwohli der Dollar nun schon fast zwei Jahre lang ab-
warts tendiert und real effektiv um ein Sechstel an
Wert eingebiiBt hat, zeichnet sich keine deutliche
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PROGNOSE

Verbesserung des AuBenbeitrags zum Wirtschafts-
wachstum der USA ab. Im IV Quarial 1988 stieg das
Brutto-infandsprodukt mit einer saisonbereinigten
Jahresrate von nur 1,1% real (I Quartal +2,8%).
Heuer wird das Wachstum die durchschnitiliche Rate
des Vorjahres von 25% kaum Ubertreffen. Immerhin
hat sich der Trend der Industrieproduktion seit dem
Herbst gewendet und weist nun leicht aufwéarts

Flur die besonders exportabhingige Wirtschaft Ja-
pangist die Umstellung auf stirkere Binnennachfrage
besonders schwierig. Von den USA wird die Regie-
rung unter Hinweis auf das hohe bilaterale Leistungs-
bilanzunglsichgewicht zu einem expansiveren Wirt-
schafiskurs gedrangt. Das Zinsniveau hat seit einem
Jahr deutlich nachgegeben, auch die Budgetpolitik
agiert nunmehr etwas weniger zuriickhaltend Im
2 Halbjahr 1986 stieg das reale Brutto-inlandspro-
dukt um knapp 3% (saisonbereinigte Jahresrate),
heuer wird das Wachstum wahrscheinlich nur 2% be-
tragen.

In Westeuropa werden die Konjunkturaussichten seit
der Jahreswende allgemein skeptischer beurteilt. Vor
allem in der Bundesrepublik Deutschiand hat die mar-
kante Aufwertung der DM die Ausiandsnachfrage ge-
schwicht und das Investitionsklima getrubt. Dennoch
hat die Bundesbank den Spielraum flr Zinssenkun-
gen bisher nur zum Teil genitzt. Auch der Konsum,
im Vorjahr noch durch die Energieverbilligung und
eine Steuersenkung gestarkt, verliert an Schwung,
sodalB heuer nur mit einem Wirtschaftswachstum von
1%% zu rechnen ist. Wihrend auch in Frankreich die
Kanjunktur keine Dynamik zeigt, sind in Grof@britan-
nien und /falien die Aussichten etwas ginstiger.

Das vorliegende Szenario unterstellt ein “Auslaufen”
des Konjunkturaufschwungs der letzten Jahre, aber
kein Abgleiten in einen kumulativen Abwartstrend.
Diese optimistische Annahme stltzt sich einerseits
auf das Wachstumspaotential, das die hohe Sparquote

Annahmen Uber die internationale Konjunktur
1984 1985 1986 1987
Veranderung gegen das Vorjahr in %

Brutto-Infandsproduki real

UsA + B6 + 27 + 25 + 23

Japan + 51 + 45 + 25 + 20

BRD . + 30 + 25 + 24 + 15

CECD-Europa + 26 + 25 + 25 + 20

OECD insgesamt + 48 + 30 + 25 + 20
Welthandel, real + 88 + 38 + 35 + 30
Weltrohstoffereise

HWWA-Index, Dollar-

basfs insgesamt - 20 — 38 —27 4 - 20

Ohne Energierohstoffe + 18 -100 + 32 + 20
Erddlpreis

Durchschnittlicher

Importpreis

OECD. S je Barrel 280 265 158 170Q
Wechselkurs Sjes 20 2069 15 27 1360

Hauptergebnisse der Prognose
1984 1985 19886 1987
Verznderung gegen das Vorjahr in %
Brutto-inlandsprodukt real + 20 +30 +18 + 10
nomirell + 69 + 63 + 55 + 37
Wertschédptung Industrie’) real + 582 + 48 + 11 £ 00
Frivater Konsum real - 05 + 24 + 19 + 23
Ausristungsinvestitionen real + 46 4101 + 38 + 20
Bauinvestitionen real + 05 + 286 + 38 4+ 10
Warenexporte real . . +100 + 89 + 01 & 0O
neminedi +135 4126 — 34 — 10
Warenimporte real . . + 83 + 85 + 40 + 18
neminell +128 + 99 -~ 53 + 05
Handelsbilanz Mrd 5§ -768 -—677 -630 -—873
Laistungsbilanz Md S — 38 — 25 + 26 — 42
Verbraucherpreise ..+ 58 + 32 + 17 + 20
Arbeitslosenrate in % 45 48 52 59
') EinschiieBlich Bergbau

der Binnennachirage noch bietet, andererseits auf

die Wirtschaftspolitik, dle keinen Anla8 fur globale re-

striktive MaBnahmen haben wird. Dennach gibt es
einige Risikofaktoren, die eine ungiinstigere Entwick-
fung ats hier vorgezeichnet herbeifiihren kénnten:

1. Die in den USA angestrebte Budgetkonsolidierung
sieht fUr das Fiskaljahr 1988 eine Reduktion des
Defizits auf rund 100 Mrd. $ vor Die davon ausge-
henden diampfenden Effekte werden mdaglicherwei-
se durch die Auswirkungen der Steuerreform ver-
starkt Ein Wachstumseinbruch ist nicht ausge-
schlossen, wenn sich die durch den Dollarkurs-
rlickgang erhoffte Exportbelebung weiter verzé-
gert.

2. Der Doltarkurs ist seit dem jlngsten Treffen der
“Siebenergruppe” stabil Seine weitere Entwick-
lung ist aber durch das hartnickig hohe Leistungs-
bilanzdefizit der USA und die expansive Geldpolitik
belastet, die der realen Wirtschaft durch Zinssen-
kungen Impulse geben will. Ob der Gollar dennoch
auf dem gegenwirtigen Niveau gehalten werden
kann, wird auch von der Bereitschaft der Ubrigen
Industriestaaten abhingen, eine expansivere Ent-
wicklung in thren Landern zu stimulieren.

3. Die internationale Schuldenkrise ist durch das Mo-
ratorium Brasiliens neu aufgeflammt. Solange es
nur dazu dient, die Verhandlungsposition gegen-
Uber den Glaubigerbanken zu stirken, sind keing
nachteiligen Folgen fur das internationale Finanzsy-
stem zu erwarten Eine Einstellung der Schulden-
bedienung auf Dauer kénnte hingegen zu Fusionen
unter amerikanischen Banken, einem Eingreifen
des Zentralbanksystems (mit expansiver moneté-
rer Wirkung und folgendem Dollarverfall) und Aus-
weitungen auf das internationale Bankensystem
fuhren
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Wirtschaftspolitik gibt der Budget-
konsolidierung Vorrang

Die Budgetpolitik der neuen Bundesregierung ist auf
eine Konsalidierung des Bundeshaushalts gerichtet.
Bereits fiir 1987 ist gegenlber dem urspringlichen
Haushaitsentwurf ein um fast 8 Mrd. S geringeres
Nettodefizit vorgesehen. In denh n&chsten Jahren soll
sein Anteil am Brutto-Inlandsprodukt jeweils um
% Prozentpunkt gesenkt werden

Ob und inwieweit ein Defizitabbau tatséchlich erreicht
werden kann, hangt wesentlich von der Entwickiung
der privaten Nachfrage im Inland und vom Export ab.
Je mehr diese die Entzugseffekte der niedrigeren
Staatsausgaben kompensieren, desto geringer sind
die negativen Rickwirkungen auf das Wirtschafts-
wachstum und die Steuereinnahmen. Bestétigt sich
die vorliegende Prognose — sie impliziert fir heuer
eine private Gesamtnachfrage, die um rund 30 Mrd. S
{zu laufenden Preisen) unter der Schitzung vomn De-
zember liegt —, wird eine Budgetkonsolidierung
schwieriger

Unter diesen Bedingungen ist auch der Einsatz ande-
rer Instrumente der Wirtschaftspolitik dahingehend
zu beurteilen, ob sie die private Nachfrage stltzen.
Die Fiskalpolitik selbst hat durch die Tarifsenkung der
Lohn- und Einkommensteuer dazu beigetragen, die
Nettoeinkommen der Konsumenten zu stérken Die
Lohnpolitik ermdglicht heuer — wie im Vorjahr —
eine deutliche reale Steigerung der Léhne und Gehat-
ter, ohne die Konkurrenzposition zur Bundesrepublik
Deutschland zu beeintréchtigen Infolge der hohen

Léhne, Wetthewerbsfahigkeit

1982 1983 1984 1985 1986 1987
Verdnderung gegen das Vorjabr in %

Bruttoverdienste

je Arbeitnehmer +80 +46 +43 +53 +50 +33

Realeinkammen
je Arbeitnehmer

Brutto +00 +16 —14 +1% 434 +13

Netto 00 +14 -—-25 405 +28 +21
Netto-Massenginkommen

nominell +64 +48 +43 +52 +53 +45
Lohnstiickkosten

Gesamiwirtschaft +36 +20 +32 +28 +40 +22

Industrie +24 -03 —-17 +08 +25 +13

Relative Arbeitskosten’)

Gegenuber dem Durch-
schaitt der Handels-

pariner -85 -01 -30 -09 4489 +18
Gegenliber der BRD -~12 +07 -08 +10 —-07 +00
Etfektiver Wechselkurs
Real +08 +09 +04 -—-02 +62 +20
Industriewaren . +13 +710 +11 —G1 +45 +12
Nominell . +37 +42 +09 +25 +85 +42
Industriewaren +40 +38 +1t +21 +671 +28

"} In einheitlicher Wanhrung; Minus bedeutet Verbesserung der Wettbe-
werbsfahigkeit

Sparneigung wurde die hohere Kaufkraft aber nur
zum Teil nachfragewirksam

Weitere Abwertung des Dollars

Der Schwerpunkt der Wahrungspolitik liegt auf der Si-
cherung der Voraussetzungen fur eine Fortsetzung
des bisherigen Hartwdhrungskurses Sie geht implizit
davon aus, daB die Hartwahrungspolitik eine Anpas-
sung der Ubrigen Eckdaten der Wirtschaft an deut-
sche Standards nach sich ziehen misse. Sie wird
durch die beabsichtigten Schritte zur Budgetsanie-
rung unterstiitzt, dennoch besteht in der Preisstabili-
tat und dem Saldo der Leistungsbilanz weiter ein
deutlicher “Riickstand” gegeniber der Bundesrepu-
Blik Deutschland.

Wegen der Dollarkursentwicklung in den letzten Mo-
naten wird der Prognosewert fGr 1987 von bisher
14,50 S auf den derzeitigen Wert von 13,00 S revi-
diert Zwar legen die “fundamentals® wie auch dkono-
metrische Extrapolationen einen weiter sinkenden
Dollarwert nahe, doch berlcksichtigt dies nicht die
Absichtserkidrung der wichtigsten Zentralbanken,
den Dollarkurs zu stltzen. In den vergangenen Jah-
ren dirfte das Fehlen von Richtwerten fir “Gleichge-
wichtskurse® ein Grund fir die hohen Kursschwan-
kungen gewesen sein

Insbesondere als Folge der Korrektur des Dollarkur-
ses ist nun fir 1987 mit einem Anstieg des nominel}
effektiven Wechselkurses um 4,2% und des real ef-
fektiven Wechselkurses um 2% zu rechnen.

Das Zinsniveau kdnnte im Laufe des Jahres 1987
noch marginal sinken: In der Bundesrepubfik
Deutschland ist der Zinssenkungsspielraum gegen-
Uber dem Dollar noch nicht voll ausgeschopft; in
Osterreich liegt das Zinsniveau auf dem Kapitalmarkt
nach wie vor um rund 1 Prozentpunkt dber jenem in
der Bundesrepublik Deutschiand. Selbst wenn in den
USA die Talsohle der Zinssatzentwicklung erreicht
sein solite, miBten die dsterreichischen Zinssatze
noch etwas zurickgehen kdnnen

Kein Industriewachstum

Im V. Quartal 1986 stieg das Brutto-Inlandsproduki
real um nur 0,3% (saisonbereinigt, gegeniiber dem
Vorquartal), die Wertschopfung ohne Lland- und
Forstwirtschaft stagnierte

Der Riickgang der Auslandsnachfrage wirkte sich auf
die Industrie unglnstig aus; sie erreichte nicht ganz
das Produktionsergebnis des Vorjahres Sinkende
Auftrage und ein neuerlicher Rickgang der Produk-
tion zu Beginn dieses Jahres signalisieren, dall heuer
eine Steigerung der Wertschopfung nicht zu erwarten
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Entwicklung der realen Wertschopfung

1885 1986 1987 1985 198¢ 1987
Zu Preisen von 1976 Veranderung gegen
inMrd S das Varjahr in %
Sachgiterproduktion und
Berghau
industrie und Bergbau

2748 2785 2788 +46 +13 +04
2085 2117 2117 +46 +{1 x00

Gewerbe . 853 668 671 +44 +22 +65
Energie- und Wasserversorgung 288 291 298 +84 +10 +25
Bauwesen 546 566 572 +17 +36 +1¢
Handel") . . 1460 1479 1500 +28 +13 +15
Verkehr und Nachrichten(iber-

mittlung . 570 EY5 580 +38 +10 +10
Vermdgensverwaltung?) . 1106 1140 1163 +33 +32 +20
Sonstige private Dienste®) 328 337 343 +17 +27 +20

Oftentlicher Dienst ... 1382 1171 1188 +16 +17 +15

Wertschipfung ohne Land- und
Forstwirtschaft

Land- und Forstwirtschaft

8197 B344 8430 +34 +138 +10
. 413 420 424 38 +18 +1.0

Werischopfung der Wirlschafts-

bereiche?) 8810 8784 8854 +30 +18 +10

Brutte-Infandsprodukt 8873 9029 9119 +30 +18 +10
’) EinschiieBlich Beherbergungs- und Gaststittenwesen. -- 2) Banken und
Versicherungen, Realltatenwesen sowie Rechts- und Wirischaftsdienste
— % Sonstige Dienste, private Dianste ohne Erwerbscharalkiar und hausfi-
che Dienste — *} Vor Abzug der imputierten Bankdienstleistungen und
ver Zurechnung der Importabgaben und der Mehrwertsteuer

ist. Das weniger konjunkturabhéngige Gewerbe
konnte bis zuletzt ein reales Wachstum von Uber 2%

{im Vorjahresabstand) erzielen und dirfte auch heuer
etwas besser als die Industrie abschneiden. Ungiin-
stige Erzeugungsbedingungen dampften im 2. Halb-
jahr 1986 das Wachstum der Energiewirtschaft; von
diesem niedrigen Niveau ausgehend wird heuer eine
Steigerung von etwa 24% erwartet Die Baukonjunk-
tur schwacht sich ab {+ 1%); sie kann sich heuer nur
auf private Auftrige stitzen. Unterschiedlich verlauft
die Entwicklung im Handel {+ 1,5%): Wahrend der
Einzelhandel mit einer Umsatzsteigerung parallel zur
Entwicklung des privaten Konsums rechnen kann,
wird der GroBhandel unter dem Abbau von Lagerbe-
standen und der Exportflaute leiden. Der wenig kon-
junkturabhingige Dienstleistungssektor dirfte mit
1%% bis 2% Uberdurchschnittlich expandieren

Export stagniert

1986 stieg die Warenausfuhr real um nur 0,1% gegen-
Uber dem Vorjahr. Saisonbereinigt entwickelten sich
die Lieferungen gegen Jahresende und im Janner
riicklaufig; gegenlber dem Vorjahr schrumpfte der
Export im Janner um 12%

Die abflauende internationale Konjunktur tribt die
Aussichten fir das |laufende Jahr. Auch werden es
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Entwicklung der Nachfrage

1985 19B& 1887 1985 1588 1987

Mrd S Verdnderung
gegen das Vorjahr
in %

Real {zu Preisen von 1976)

Privater Konsum 4836 502B 5144 + 24 +18 +23
Oftentlicher Konsum 588 1628 1651 + 21 +17 +15
Brutto-Anlageinvestitionen 1989 2073 2105 + 60 +37 +15
Bauten (nefto}") . 959 984 1004 + 26 +386 -+ 10
Ausriistungen {nelto}’y 936 972 992 «+ 101 +38 +z20

Lagerbewegung und
Siatistische Differenz 220 338 308

Vertigbares Giter- und

Leistungsvolumen 8753 8085 9208 + 29 +36 +16
Plus Exportai w. S ) 3832 3739 3751 + 71 —-24 403
Warenverkehr®) 2582 2586 2586 + B9 +01 =00
Reiseverkehr . 832 520 627 - 06 —20 +10
Minus tmpartai w §) 3712 3775 3840 + 71 +17 +17
Warenverkehr?) 2977 3095 3150 + 65 +40 +18
Reiseverkehr . 385 40 4 420 + 76 +47 +40
Brutto-Inlandsprodukt 8873 9029 9119 + 30 +18 +10
Brutto-lnlandsprodukt
nominell 13666 14411 14938 + 63 +55 +37

' Ohne Mehrwertsteuer. — %) Ohne Transitverkebr {ginschlieBlich Transit-
saldo} — % Laut AuBenhandelsstatistik — *) Ohne Transitverkehr

dsterreichische Waren wegen der Wechselkursver-
schiebungen schwerer haben, ihre Marktposition zu
behaupten Daher wird die bisherige Prognose von
+3% auf 0% herabgesetzt. Dies bedeutet, daB sich
die Auslandsnachfrage gegeniiber dem niedrigen Ni-
veau zu Jahresende 1986 nur unwesentlich erholt,
wohl aber, dall der Jdnnerwert nur eine negative Ab-
weichung vom Trend war.

Die Prognose nimmt eine Steigerung der Ausfuhr in
die Bundesrepublik Deutschland um 4% an, was etwa
dem Marktwachstum entspricht; fur die Ubrigen Ziel-
lander und -regionen muB mit Marktanteilsverlusten,
in den Oststaaten und Entwicklungslandern auch mit
weiter schrumpfenden Mérkten gerechnet werden.
Im einzelnen geht die Prognose von foigenden An-
nahmen des realen Warenexports aus: Westeuropa
ohne Bundesrepublik Deutschland +2%, Industrie-

Beitrag zum realen Wirtschaftswachstum

1585 1988 1587
In Prazentpunkten

Privatar Konsum +13 +10 +13
Otfentlichar Konsum +04 +03 +03
Brutto-Anlageinvestitionen +13 +08 +03
Ausristungen +10 +04 +02
Baulen . +03 +04 +G1
Lagerverénderung und Statistische Differenz —01 +13 —403
Exportal w § +28 —i0 +01
Waren +24 +00 00
Minus importai w S +28 +07 +07
Waren +21 +13 +06
Brutto-inlandsprodukt +30 +18 +14Q

staaten in Ubersee —4%, Oststaaten 4%, OPEC
—20%, Ubrige Entwicklungslander —12%

Die Prognose der Exporipreise wird von 0% auf —1%
revidiert Diese Korrektur tragt dem niedrigeren Dol-
larkurs und der schwicheren Konjunktur Rechnung
Im Janner 1987 lag der Preisindex um 0,3% unter dem
Vorjahreswert

Kein weiterer Riickgang im Relseverkehr

Erstmals seit fiinf Jahren erhdhte sich 1986 die Zahi
der Nichtigungen (+0,9%) Das Ausbleiben der Ga-
ste aus den USA (—41%) konnte somit durch die
starke Nachfrage sowohl aus dem ibrigen Ausland
(+1,6%) als auch aus dem Inland {+2,5%) wettge-
macht werden. In den Einnahmen aus dem Auslan-
derreiseverkehr machte sich allerdings der geringe
Besuch der zahlungskraftigen US-Touristen ebenso
bemerkbar wie Preiskonzessionen, zu denen sich vie-
le Hoteliers gezwungen sahen.

Die ginstige Schneelage (a6t fir die laufende Winter-
saison mehr Géste und héhere Einnahmen als im Vor-
jahr erwarten. Die bisherigen Nachtigungsergebnisse
zeigen eine weitere Verschiebung zugunsten der
européischen Herkunftsidnder Fdr den Sommer kann
mit keiner realen Steigerung gerechnet werden, da
die allgemein abflauende Konjunktur die Reisefreu-
digkeit ddmpft und die Nachfrage — wie schon in den
letzten Jahren zu beobachten — sich starker zu
preisglnstigeren und vom Klima bevorzugten Léan-
dern verlagert Im Jahresdurchschnitt erwartet das In-
stitut nun eine reale Steigerung der Einnahmen aus
dem internationalen Reiseverkehr von 1% stait bisher
0%.

MaBiges Konsumwachstum, Sparquote
bleibt hoch

im vergangenen Jahr wuchs der private Verbrauch
real um 1,9%, &hnlich den bisherigen Erwartungen
Gegen Jahresende hat sich die Nachfrage allerdings
eher abgeschwécht, vor allem jene nach dauerhaften
Gltern

Fur heuer wird ein Konsumwachstum von nur 2%%,
statt bisher 3%, angenommen Ausgehend vom sai-
sonbereinigten Niveau des IV. Quartals 1986 bedeu-
tet dies einen Zuwachs von rund %% je Quartal
Hauptgrund flr diese Korrektur ist die unglnstigere
Perspektive fiir die Einkommensentwicklung. Die
nachiassende Konjunktur dampft sowoh! die Unter-
rnehmergewinne als auch — durch sinkende Beschéaf-
tigung und eine negative Lohndrift — die Lohne und
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Privater Konsum
1982 1983 1984 1985 1986 1987
Verdnderung gegen das Vorjzhrin % real
Privater Konsum +13 + 54 — 05 +24 +19 +23
Daverhafte Konsumgiiter +27 +154 —108 484 <+24 +25
Nichtdfauerhafte
Konsumgiter und
Dienstleistungen +1%1 + 40 + 10 +18 +18 +22
Massensinkommen +05 + 17 — 14 +18 +368 +25
Verfiigbares persdnliches
Einkommen +37 + 37 + 03 +24 +43 +25
Sparquote, in % des verfig-
baren Einkommens 103 88 g8 968 118 120

Gehélter. Unter Berlcksichtigung der Transferzahtun-
gen und der Tarifanpassung der Lohn- und Einkom-
mensteuer mit Beginn dieses Jahres steigt das ver-
flighare Einkommen um real 2,5% (bisherige Progno-
se +2,9%)

Aus dieser Prognose errechnet sich eine Spargquote
von 12%, ahnlich hoch wie im Vorjahr. Zwar hat in der
Vergangenheit die Sparquote meist antizyklisch rea-
giert, doch muB nunmehr auch ein gQewisses Vor-
sichtssparen angenommen werden, flr das die Ar-
beitsmarktlage zunehmend Anlall bietet.

Labile Investitionskonjunktur

Die Ausristungsinvestitionen in der Abgrenzung der
Veolkswirtschaftlichen Gesamtrechnung sind 1986 um
real 3,8% gestiegen — maerldich langsamer als im Vor-
jahr, aber doch stetig im Jahresverlauf. Schrittmacher
war die Industrie, die um 16% mehr Ausriistungsglter
und Maschinen anschaffte.

Aus der Perspektive der Absatzmoéglichkeiten und
Eridse ist das Investitionsklima in letzter Zeit rauher
geworden, vor allem fiir exportorientierte Branchen
und Betriebe Sinkende Auftrige und nachgebende
Preise spiegeln sich auch in den Ergebnissen der
jungsten Befragung im WIFO-Konjunkturtest. Die
Uberwiegende Zahl der Indikatoren wird nun von den
Unternehmern ungtlinstiger beurteilt. Laut dem Inve-
stitionstest des Instituts plant die Industrie — ihr An-
teil an den gesamten Ausrlstungsinvestitionen be-
tragt etwa ein Flinftel — heuer keine reale Steigerung
ihres Investitionsvolumens. Andererseits sind Motive
wie Rationalisierung, Strukturverbesserung und Er-
schlieBung neuer Mérkie sowie Umwesltschutz von
unverminderter Bedeutung und sollten einen Ein-
bruch des Investitionszyklus verhindern. Das Institut
rechnet mit einer realen Steigerung von 2% (bisher
-+ 4%)
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Private Auftrage halten Bautatigkeit in
Gang

Nach zogerndem Beginn kam die Baukonjunktur erst
im Vorjahr in Schwung. Mit einer realen Leistungs-
steigerung von 3,6% konnte sie das beste Ergebnis
seit neun Jahren erzielen. Trager der ginstigen Ent-
wicklung waren der Wirtschaftsbau sowie der Adap-
tierungs- und Instandhaltungssektor.

Auch heuer wird die Bauwirtschaft ihre Wertschop-
fung steigern kénnen, wenn auch voraussichtlich nur
um 1% — etwas schwécher als bisher angenommen
Die im Kenjunkturtest des Instituts befragten Baufir-
men haben ihre Produktionserwartungen seit dem
Herbst zurlickgeschraubt. Laut offizieller Statistik
werden kurzfristige Auftrage (jene, die innerhalb von
sechs Monaten erledigt werden kdnnen) noch in gro-
Rerer Zahi erteilt (nominell 4+ 15%), der gesamte Auf-
tragsbestand ist aber gegenlber dem Vorjahr um fast
5% gesunken, was sich uberwiegend auf die Ausla-
stung im kommenden Jahr auswirken mBte

Der Bund hat seine investitionswirksamen Bauvorha-
ben massiv geklrzt. Neue Projekte werden derzeit
zuriickgestellt, laufende sollen mdglichst budget-
schonend (z B. Uber Sondergesellschaften) finan-
ziert werden. Auch im Kraftwerks- und Brickenbau
sind EinbuBen zu erwarten. Heuer kann dieses Man-
ko noch durch die private Nachfrage wettgemacht
werden,

Vor allem im Wohnbau ist mit einer Steigerung zu
rechnen, nachdem im Zuge der Neuregelung der
Wohnbauférderung Auftrége flr einige Zeit zurlickge-
stellt worden waren. Auch haben die Bausparkassen
die Vergabe von Wohnbaudarlehen erhéht.

Schwéchere Importneigung

Die Einfuhr von Waren und Dienstleistungen stieg
1986 real um 1,7% und entsprach damit der letzten
Prognose. Verglichen mit friheren Jahren war die Im-
portelastizitit — gemessen an der Steigerung des
reaien verfigbaren Giter- und Leistungsvolumens
um 3,6% — sehr gering Noch sind die Ursachen die-
ser Entwicklung nicht ganz klar; sie gehen jedenfalls
Uber Strukturverschiebungen zwischen einzelnen
Nachfragekomponenten hinaus

Die geringe Dynamik der Wareneinfuhr ist umso be-
merkenswerter, als sie vor der Jahreswende noch
durch massive Lagerkéufe angeregt wurde. Diese be-
trafen Energietrdger (nach den OPEC-Beschlissen
zur Anhebung des Rohdlpreises auf 18 § je Barrel)
und Pkw (vor Inkrafttreten der Katalysatorpflicht fir
Fahrzeuge Uber 1500 cm®) Beide Grlinde fallen heu-
er weg . Bei abflauender Konjunktur werdan Lagerbe-
stdnde abgebaut, und die Nachfrage nach Investi-

tionsgitern — mit hohem Importanteil — reagiert be-
sonders elastisch. Insgesamt wird heuer der Waren-
import voraussichtlich um nur 1,8% real steigen (An-
nahmen: Energie —0,2%, Ubrige Waren +2%, davon
Pkw —11%)

Auch die Ausgaben der Osterreicher fur Urlaubsrei-
sen im Ausland werden heuer voraussichtlich etwas
langsamer steigen als im Vorjahr {real um + 4% nach
+4,7%) Nachholeffekte aus friheren Jahren flauen
alimahlich ab, und die Zuwéachse im Realeinkommen
werden geringer

Geriﬁées'ﬁefizit in der Leistungsbilanz

Dank der betrichtlichen Verbesserung der Terms of
Trade schioB die Leistungsbilanz 1986 (laut vorldufi-
gen Daten) mit einem — wenn auch geringen —
UberschuB von 2,6 Mrd. 8. Fiir heuer ist, wie 1984
und 1985, wieder mit einem Abgang — in der Gi&-
Benordnung von 4 Mrd S — zu rechnen Trotz eines
voraussichtlichen Wachstumsriickstands Osterreichs
im internationalen Vergleich verschlechtert sich der
reale AuBenbeitrag neuerlich {um 0,6 Prozentpunkte
des Brutto-Inlandsproduktes). Im Gegensatz zum
Vorjahr kann diese Entwicklung aber nicht mehr
durch die Verschiebung der Preisrelationen von Ex-
port und Import wettgemacht werden

im Warenhandel wird sich das Defizit um 5% Mrd. S
auf 71,2 Mrd S vergrdBern Der Reiseverkehr liefert,
bereinigt um die illegalen Golddukatenexporte des
Vorjahres, geringfugig héhere Nettoertrage von rund
43 Mrd. S. Die wichtigsten Korrekturen in den “son-
stigen” Positionen der Leistungsbilanz betreffen
ebenfalls die Bereinigung um diesen Sondereffekt,
der sich 1986 in den Adjustierungen, im Reisever-
kehr, in den “Nicht in Waren oder Dienste unterieilba-
ren Leistungen® (NIWODUL) sowie in der Monetisie-
rung von Gold niederschlug’)

Arbeitslosenrate erreicht knapp 6%

Mit einem Beschaftigungswachstum von 20 500 Per-
sonen (+0,7%) und einer Arbeitslosenrate von 5,2%
im vergangenen Jahr hat sich die WIFO-Prognose
vom Dezember bestitigt Unter der Annahme eines
Wirtschaftswachstums von nur 1% muB heuer mit
einem geringfugigen Riickgang der Beschaftigung
um etwa 2.000 bzw. 0,1% gerechnet werden

Y Schon in den bisherigen Prognoserevisionen wurde dieser
Sondereffekt im Reiseverkehr beriicksichtigt, nicht hingegen
explizit in den Adjustierungen und in den NIWODUL. Fir die
Fortschreibung dieser beiden Positionen auf 1987 wurden etwa
2,7 Mrd. S eingerachnet (plus auf der Eingangsseite der Adju-
stierungen und minus auf der Eingangsseite der NIWODUL)
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Arbeitsmarkt
1982 1983 1984 1985 1086 18987
Absolute Verénderung gegen das Vorjahr
Nachfrage nach Arbeitskraften
Unselbstandig Beschalligte . . — 32200 — 22100 + 980C + 15200 + 20500 - 2000
Verdnderung gegen das Vorjahr in% - 12 - 08 4+ 04 + 08 + 07 - 01
Austéndische Arbeitskrafte — 15300 — 10800 — 6800 + 1500 + 5800 + 1000
Erwerbstéitige {Unselbstindige und Selbstandigs) — 37900 — 26300 + 3500 + 7100 + 13.200 — 9000
Angebot an Arbeilskraiten
Demagraphisch bedingtes inlandisches Erwerbspotential + 18 100 + 19100 -+ 18500 + 17 400 + 12400 + 10000
Inlindisches Erwerbspotential + 7100 + 3500 + 13400 -+ 15100 -+ 20200 + 13000
Erwerbsperscnen (einschlieBlich Ausldnder
ohne Abwanderung}') — 1800 — 4700 + 6800 + 18000 -+ 258800 + 14.000
Uberschul an Arbeitskréften
Vargemerkie Arbeitslose absolut 105 300 127 400 130 500 139 400 152 Q00 175 000
Veranderung gegen das Vorjahr . + 36100 + 22000 + 3100 + 9000 + 12500 + 23000
Arbeitslosenrate in% 37 45 45 48 52 59
Abweichung der Erwerbsbeteiligung vom Trend?) - 11000 — 15800 — 5100 — 2300 4+ 73800 + 3000
') Entspricht den Erwerbstatigen + vorgemerkte Arbeitslose — ?) Infindisches Erwerbspotential — demographisch bedingtes intdndisches Erwerbspaltential

Die Industrie baute im Jahresdurchschnitt 1986 4.000
Beschiftigte ab, im Jahresverlauf hat sich der Anpas-
sungsprozeB beschleunigt. Selbst eine Stabilisierung
der Industriebeschéftigung auf dem gegenwiértigen
Niveau wirde den mittleren Jahresabstand heuer auf
etwa —7.000 erhdhen; die Wachstumserwartungen
lassen dies jedoch kaum zu, ein Rickgang um 11.000
(—2%)] ist wahrscheinlich.

Der strenge Winter hat in der Bauwirtschaft den Sai-
sonbeginn verzégert. Die damit verbundenen Be-
schaftigungseinbuBen kénnen im weiteren Jabresver-
lauf nicht mehr ausgeglichen werden. Der im Verjahr
gut beschiftigte Industriebau wird vermutlich nach-
lassen, sodaB im Jahresdurchschnitt etwa 2 000 Ar-
beitskrafte weniger beschéftigt werden. Insgesamt ist
im priméren und sekundaren Sektor mit einem Rick-
gang um 15000 zu rechnen.

Im &ffentlichen Bereich 188t die Absicht, frelwerdende
Dienstposten des Bundes nur teilweise wieder zu be-
setzen, eine geringere Zunahme als bisher erwarten
{etwa +8.000). Relativ wenig wird dagegen der Per-
sonalstand in den produktionsnahen Dienstleistun-
gen auf die schwichere Konjunktur reagieren

Der Zuwachs im Angebot an Arbeitskraften schwécht
sich nur langsam ab Es besteht kein AnlaB, die An-
nahmen vom Dezember zu revidieren {+21 000) Das
bedeutet, daB die Arbeitslosigkeit im Jahresdurch-
schnitt um 23 000 auf 175.000 steigen wird, das sind
5,8% des Gesamtangebotes Die Schétzung liegt nur
knapp unter der Rundungsgrenze, eine Arbeitslosen-
rate von 6% ist daher fast ebenso wahrscheiniich.

Lohndynamik 148t nach

Die Einkommensentwicklung hat sich gegen Ende
des Vorjahres abgeschwécht Im Jahresdurchschnitt
stieg die Lohn- und Gehaltssumme um 5,8% Die 6f-
fentliche Lohnsumme entwickelte sich mit +6,4%
merkiich dynamischer als die private {+56%) Die
Netto-Masseneinkommen stiegen 1986 mit +5,3%
etwa gleich stark wie im Vorjahr; die Abflachung des
Preisauftriebs durch Erdélverbilligung und Dollarab-
wertung brachte allerdings mit +3'%% einen um

Produktivitét
1982 1983 1984 1885 1988 1987
Verinderung gegen das Yorjzhr in %
Brutto-infandsprodukt real +11 +21 +20 +30 +18 +10
Erwerbstatige') —-14 —-0¢ -00 +02 +04 -3
Produktivitét
BIP je Erwerbstatigen +26 +30 +20 +27 +13 +13
Industrieproduktion?) -04 +12 +49 +48 +11 +00
industriebeschiftigte —41 —40 -07 +02 —-06& —-20
Stundenproduktivitdt in der industrie +38 +55 +49 +49 +38 +4Q
Geleistete Arbeitszeit je Industriearbeiter -00 —03 +07 -3 —19 —20
'} Unselpstandige und Selbstandige laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung — ?) Laut Produktionsindex
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1% Prozentpunkie stirkeren Kaufkraftzuwachs als
1985,

Die Pro-Kopf-Verdienste der unselbsiandig Erwerbs-
tatigen nahmen brutto um 5% zu (1985 +53%) Mit
4.8% in der Industrie und 3,8% in der Bauwirtschaft
blieb damit der Einkommenszuwachs in der Sachgi-
terproduktion merklich hinter jenem in der Gesamt-
wirtschaft zuruck

Die Einkommensentwicklung muB 1987 angesichts
der schlechteren Konjunkturaussichten pessimisti-
scher eingeschatzt werden als zur Jahreswende.
Dies zeichnete sich schon im geringen Zuwachs der
privaten Lohnsumme in den leizten Monaten des ver-
gangenen Jahres ab und wird durch die Zunahme der
Kurzarbeit im Eisen- und Stahlbereich unterstrichen
Bei Ist-Lohnvereinbarungen, die seit dem Herbst um
etwa 2 Prozentpunkte (im offentiichen Dienst um
1% Prozentpunkte) unter jenen vor einemn Jahr liegen,
ist fUr heuer mit Pro-Kopf-Einkommensteigerungen
von 3%% zu rechnen Die seit Jahresbeginn wirksame

Einkommensteueranpassung wird jedoch die Net-
toeinkommen merklich starken, sodaB die Netto-Mas-
seneinkommen um 4%% zunehmen dirften

Monetare Aggregate wachsen
unvermindert

Die Dezember-Prognose ging davon aus, daB die Dy-
namik der Kredit- und Einlagenentwicklung gegen
Jahresende 1986 nachlassen werde und 1987 die
Wachstumsraten der monetéren Aggregate sinken
sollen. Tatséchlich nahmen jedoch sowohl die Einla-
gen als auch die Kredite noch kraftig zu, sodal3 das
Ausgangsniveau zu Jahresbeginn 1987 fir den Jah-
resdurchschnitt etwa gleich hohe Zuwachsraten er-
warten |88t wie 1986 (Schilling-Getdkapitalbildung
+ 8,9%, Schilling-Kredite +9,3%).

Abgeschlossen am 26. Marz 1987.
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